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This research discusses about legal protection by organizer of investor protection 
funds for investors whose assets are lost in capital market in Indonesia. The 
objective of this research is that to acknowledge form of legal protection for 
investor by organizer of investor protection funds. Research method used in this 
research is Normative which are conceptual. Then, supported by legal materials 
that will be outlined, described, and analyzed the correlation between one 
another.  The existence of legal protection for investor is significant matter in 
subject of capital market, especially to attract investors to invest their funds in 
Indonesian capital market. This legal protection is given to investors who lost 
their funds in Indonesian capital market due to embezzlement committed by 
custodian. This legal protection is not necessarily accepted by all investors 
investing their funds in capital market, there are terms and conditions applied 
that investors must fulfill to have their lost assets compensated by the organizer of 
investor protection funds, moreover there is a limit of claim that organizer can 
provide towards claims applied by investors. This limit of claim seems unfair for 
investors.  
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Penelitian ini membahas tentang perlindungan hukum terhadap pemodal oleh 
penyelenggara dana perlindungan pemodal terhadap pemodal yang kehilangan 
asetnya di pasar modal Indonesia. Penelitian ini bertujuan untuk  mengetahui 
bentuk perlindungan hukum yang diberikan kepada pemodal oleh penyelenggara 
dana perlindungan pemodal. Metode yang digunakan dalam penulisan tesis ini 
adalah penelitian yuridis normatif, dengan menggunakan pendekatan perundang-
undangan yang bersifat konseptual. Kemudian dibantu dengan bahan-bahan 
hukum yang akan diuraikan, dideskripsikan, dan dianalisis keterkaitan satu sama 
lain. Adanya perlindungan hukum terhadap pemodal merupakan suatu hal yang 
penting di bidang pasar modal, khususnya untuk menarik pihak pemodal guna 
menginvestasikan dananya di pasar modal Indonesia. Perlindungan hukum ini 
diberikan kepada pemodal yang kehilangan asetnya di pasar modal Indonesia 
yang disebabkan oleh tindak pidana (penggelapan) yang dilakukan oleh pihak 
Kustodian. Perlindungan hukum ini tidak serta merta akan diterima oleh seluruh 
pemodal yang menanamkan asetnya di pasar modal, terdapat syarat dan ketentuan 
yang harus pemodal lakukan dan penuhi agar asetnya yang hilang dapat diberikan 
ganti rugi oleh penyelenggara perlindungan pemodal, selain itu terdapat pula 
batasan maksimal klaim yang dapat diberikan oleh penyelenggara dana 
perlindungan pemodal terhadap klaim yang diajukan oleh pemodal. Batsan 
maksimal inilah yang belum mencerminkan nilai-nilai keadilan bagi pemodal. 
 





Pasar modal merupakan jembatan penghubung antara pemilik dana 
(investor) dengan pengguna dana. Pasar modal juga merupakan wadah investasi 
bagi para investor dan pengusaha serta sumber dana bagi perusahaan yang hendak 
mengembangkan kegiatan usahanya. Peranan lain dari pasar modal adalah 
mengumpulkan dan mengerahkan tabungan masyarakat untuk keperluan investasi. 
Sumantoro mengatakan dalam bukunya “Aspek-Aspek Hukum Dan Potensi Pasar 
Modal di Indonesia” sebagai berikut: “kekuatan ekonomi suatu negara dapat 
diukur dari kekayaan negara tersebut, yaitu dari tingkat tabungan dan 
investasinya”2. Pasar modal tergolong dalam pengertian “financial market” yang 
bertujuan untuk mengadakan alokasi tabungan (saving) secara efeisien dari 
pemilik dana (saver) kepada pemakai dana terakhir (ultimate user). 
                                                        
2Sumantoro, Aspek-Aspek Hukum Dan Potensi Pasar Modal Di Indonesia, (Jakarta: 





Pasar modal merupakan bagian dari pasar keuangan dan dalam menjalankan 
kegiatannya sama halnya seperti pasar pada umumnya, dimana terdapat 
sekumpulan orang yang melakukan transaksi jual-beli efek. Seperti halnya 
pedagang, ada diantara mereka yang berdagang secara jujur, tetapi ada juga 
diantara mereka yang melakukan beberapa tindakan curang demi memperoleh 
keuntungan dengan berbagai macam cara. 
Kejahatan di pasar modal (capital market crime) 3  merupakan kejahatan 
yang dapat dikategorikan sebagai kejahatan yang canggih, karena sebagaimana 
kita ketahui bersama bahwasanya proses jual beli efek yang terjadi di pasar modal 
saat ini tidak hanya berlangsung secara konvensional dengan bertemu langsung 
antara penjual dan pembeli, tetapi proses jual beli efek di pasar modal saat ini 
dapat dilakukan melalui media telekomunikasi, baik itu telepon maupun internet, 
dan biasanya kejahatan di dunia pasar modal dilakukan oleh orang berpendidikan 
dengan modus operandi yang canggih sehingga sulit untuk dilacak.  
Kejahatan di dunia pasar modal dapat disebabkan oleh kesalahan para 
pelaku, integritas dan profesionalitas aparat yang rendah atau juga karena regulasi 
di bidang pasar modal belum mampu untuk mengcover semua perkembangan 
yang terjadi di pasar modal sekarang. Sanksi terhadap kejahatan pasar modal di 
Indonesia  hanyalah berupa denda bukannya hukuman penjara, sehingga efek 
jeranya belum ada. 
Oleh sebab itu, perlindungan pemodal merupakan hal yang sangat krusial 
untuk diatur dan dilakukan oleh pemerintah, karena dalam kesehariannya banyak 
praktek penyalahgunaan (exproporiation) dilakukan oleh pelaku pasar modal 
terhadap sumber daya perusahaan, dengan cara manipulasi laba, penjualan asset 
yang dilakukan secara curang, penyertaan anggota keluarga dalam jajaran 
pimpinan, pembayaran gaji atau kompensasi yang berlebihan pada eksekutif dan 
lainnya.4 
                                                        
3Kejahatan di pasar modal meliputi segala bengtuk pelanggaran, baik terhadap ketentuan 
peraturan perundang-undangan di bidang pasar modal. 
4 Tito Sofyan, Perlindungan Hukum Terhadap Pemodal Dalam PerdaganganSaham Di 






Perlunya dilakukan perlindungan pemodal, karena dalam hal ini, investor 
juga memiliki hal dalam melakukan kegiatannya di pasar modal, yang merupakan 
hak-hak pemodal antara lain: 
“ a. Hak untuk memperoleh laporan keuangan secara periodik 
b. Hak untuk memperoleh informasi mengenai nilai aktifa bersih 
harian untuk reksa dana terbuka atau mingguan untuk reksa dana 
tertutup 
c. Hak menjual kembali (pelunasan) saham atau unit penyertaan 
pada reksa dana terbuka 
d. Hak atas deviden, dan bunga serta pelunasan utang pokok dalam 
obligasi 
e. Pembagian uang secara berkala bagi pemegang unit penyertaan 
jika ada 
f. Hak suara bagi pemegang saham reksa dana perseroan 
g. Hak atas sisa hasil likuidasi”.5 
 
Perlu diketahui, perlindungan pemodal yang dimaksud dalam hal ini tidak 
bermaksud untuk memberikan ganti rugi bagi pemodal yang disebabkan karena 
penurunan harga saham di bursa. Menyikapi pentingnya permasalahan pemberian 
perlindungan terhadap pemodal, maka pada tanggal 28 Desember 2012 
BAPEPAM meresmikan lembaga dana perlindungan pemodal berdasarkan 
Keputusan Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan Nomor : 
KEP-715/BL/2012 tentang dana perlindungan pemodal dan Keputusan Ketua 
Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan Nomor : KEP-
716/BL/2012 tentang penyelenggara dana perlindungan pemodal. 
Bentuk Perlindungan yang diberikan oleh kedua lembaga ini hanya akan 
diberikan kepada pemodal yang merupakan nasabah dari perantara pedagang efek 
yang mengadministrasikan rekening efek nasabah dan bank kustodian.6 
Lebih lanjut diatur dalam Keputusan Anggota Dewan Komisioner Otoritas 
Jasa Keuangan Nomor Kep-70/D.04/2013 Tentang Penetapan Batasan Paling 
Tinggi Untuk Setiap Pemodal Dan Setiap Kustodian Dalam Rangka Pembayaran 
Ganti Rugi Kepada Pemodal Dengan Menggunakan Dana Perlindungan Pemodal, 
                                                        
5M. Irsan Nasarudin, Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia, (Jakarta: Kencana, 2004), 
hlm. 151-154 
6  LampiranKeputusan Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan 
Republik Indonesia Nomor : KEP-716/BL/2012 tentang Penyelenggara Dana Perlindungan 





maka besaran ganti rugi yang diberikan kepada pemodal yang kehilangan asetnya 
di pasar modal maksimal sebesar 25 juta, sedangkan untuk bank kustodian 
maksimal ganti rugi yang diberikan adalah sebesar 50 milyar. 
Pemberian ganti rugi ini dianggap tidak adil oleh pemodal, bagi mereka 
yang menginvestasikan dananya kurang dari 25 juta, mungkin batasan maksimal 
ini sangat menguntungkan bagi mereka. Akan tetapi bagi pemodal yang 
menginvestasikan dananya lebih dari 25 juta, dan maksimal klaim yang dapat 
diberikan oleh dana perlindungan pemodal hanya sebesar 25 juta, maka hal ini 
jelas dianggap tidak adil. 
Selain itu, peresmian lembaga ini bukanlah berjalan tanpa masalah, banyak 
pro dan kontra yang menyertainya. Pihak-pihak yang kontra terhadap keputusan 
ini berpendapat bahwa terbentuknya dana perlindungan pemodal (DPP) dan 
penyelenggara dana perlindungan pemodal sebagai lembaga yang melaksanakan 
dana perlindungan pemodal ini masih belum jelas. Selain mengenai jumlah ganti 
rugi yang diberikan oleh DPP ini yang dinilai masih sangat kecil, bentuk 
kewenangan yang di miliki oleh lembaga penyelenggara dana perlindungan 
pemodal yang masih terbatas. Hal ini dikarenakan, masih adanya campur tangan 
OJK dalam proses penanganan klaim yang diajukan oleh pemodal kepada 
penyelenggara dana perlindungan pemodal.  
Berdasarkan uraian-uraian di atas, maka permasalahan yang diangkat dalam 
penulisan jurnal ini adalah sebagai berikut: 1). Bagaimanakah bentuk 
perlindungan hukum yang diberikan oleh Otoritas Jasa Keuangan kepada 
pemodal? 2). Bagaimanakah bentuk perlindungan hukum yang proporsional yang 
dapat diberikan kepada pemodal oleh penyelenggara dana perlindungan pemodal? 
3). Bagaimanakah bentuk kewenangan Penyelenggara dana perlindungan pemodal 
dalam memberikan perlindungan kepada pemodal (investor)? Dengan tujuan 
Untuk mengkaji dan menganalisis bentuk perlindungan hukum yang diberikan 
oleh Otoritas Jasa Keuangan kepada pemodal, dan untuk mengkaji dan 
menganalisis bentuk perlindungan hukum yang proporsional yang dapat diberikan 





mengkaji dan menganalisis bentuk kewenangan penyelenggara dana perlindungan 
pemodal dalam memberikan perlindungan kepada pemodal (investor) 
Jenis penelitian ini merupakan penelitian hukum yuridis normatif. 
“Penelitian hukum normatif adalah suatu penelitian yang mengkaji 
hukum yangberkonsep sebagai normayang menjadi acuan perilaku 
setiap orang. Norma tersebutdalam penelitian ini diantaranya berupa 
hukum positif bentukan lembaga perundang-undangan yang berwujud 
undang-undang, dan intruksi presiden.Selain itu juga berbentuknorma 
hukum tertulis buatan lembaga peradilan (judge made law) yaitu 
yurisprudensi. Fokus kajian hukum normatif adalah inventarisasi 
hukum positif, asas-asas dan doktrin hukum, penemuan hukum dalam 
perkara in cocreto, sistematik hukum,taraf sinkronisasi hukum, 
perbandingan hukum, dan sejarah hukum.”7 
 
Maksud penggunaan metode pendekatan yuridis normatif dalam penelitian 
ini ialah meneliti aplikasi hukum positif serta dibantu dengan adanya literatur-
literatur yang terkait dengan hukum pasar modal dan investasi. Penulisan 
penelitian ini menerapkan metode penelitian kepustakaan yang bersifat yuridis 
normatif, yang dalam hal ini dilakukan untuk memperoleh data sekunder, 
diantaranya meliputi bahan hukum primer (bahan-bahan hukum yang berupa 
peraturan perundang-undangan yang berkaitan dengan permasalahan) 8 , bahan 
hukum sekunder (bahan hukum yang meliputi buku-buku, artikel-artikel yang 
berfungsi memberikan penjelasan dan informasi terhadap bahan hukum primer)9, 
dan bahan hukum tersier (bahan penunjang yang akan membantu memberikan 
petunjuk terhadap bahan hukum primer dan sekunder yang dikaji) 10 . Setelah 
semua data terkumpul, data akan diolah dan dianalisa secara kualitatif yakni dalam 
bentuk uraian yang menghubungkan antara teori dengan hasil penelitian, 
selanjutnya dianalisis secara deskriptif analisis, yaitu peneliti berkeinginan 
menganalisis untuk memberikan gambaran atas subyek dan obyek penelitian. 
Logika hukum yang digunakan bersifat deduktif kualitatif yaitu berawal dari 
pengetahuan hukum bersifat umum yang diperoleh dari peraturan perundang-
                                                        
7Abdulkadir Muhammad, Hukum dan Penelitian Hukum, (Bandung:Citra Aditya Bakti, 
2004), hlm.52. 
8 Soerjono Soekanto dan Sri Mahmudji, Penelitian Hukum Normatif Suatu Tinjauan Singkat, 











A. Bentuk Perlindungan Hukum Yang Diberikan Oleh Otoritas Jasa 
Keuangan Kepada Pemodal 
Lahirnya UU OJK yang berlaku tanggal 22 November 2011, menjadi titik 
awal perubahan dalam pengawasan lembaga keuangan di Indonesia yang pada 
awalnya dilakukan oleh beberapa lembaga yaitu pengawasan perbankan oleh 
Bank Indonesia, pengawasan pasar modal dan lembaga keuangan lainnya oleh 
BAPEPAM menjadi pengawasan yang dilakukan oleh lembaga tunggal, yaitu 
OJK. Hal ini sebagaimana disebutkan dalam Pasal 1 angka (1) UU OJK sebagai 
berikut:  
“Otoritas Jasa Keuangan yang selanjutnya di sebut OJK, adalah lembaga 
yang independen dan bebas dari campur tangan pihak lain yang 
mempunyai fungsi, tugas dan wewenang pengaturan, pengawasan, 
pemeriksaan dan penyidikan sebagaimana di maksud dalam Undang-
undang ini”. 
 
Peralihan tugas dan kewenangan ini dipertegas lagi dalam dalam pasal 55 
yang berbunyi : 
“ 1) Sejak tanggal 31 Desember 2012, fungsi, tugas, dan wewenang 
pengaturan dan pengawasan kegiatan jasa keuangan di sektor Pasar 
Modal, Perasuransian, Dana Pensiun, Lembaga Pembiayaan, dan 
Lembaga Jasa Keuangan Lainnya beralih dari Menteri Keuangan dan 
Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan ke OJK.  
2) Sejak tanggal 31 Desember 2013, fungsi, tugas, dan wewenang 
pengaturan dan pengawasan kegiatan jasa keuangan di sektor 
Perbankan beralih dari Bank Indonesia ke OJK”.11 
 
Sejakberalihnya fungsi, tugas, dan wewenang pengaturan dan pengawasan 
kepada OJK, maka seluruh kekayaan dan dokumen yang dimiliki dan/atau 
digunakan Bank Indonesia dalam rangka pelaksanaan fungsi, tugas, dan 
                                                        
11 Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 21 Tahun 2011 Tentang Otoritas Jasa 





wewenang pengaturan dan pengawasan di sektor perbankan dan kekayaan negara 
dan dokumen yang dimiliki dan/atau digunakan Kementerian Keuangan dan 
BAPEPEM–LK dalam rangka pelaksanaan fungsi, tugas, dan wewenang 
pengaturan dan pengawasan di sektor pasar modal dapat digunakan oleh OJK. 
Didirikannya OJK bertujuan untuk menciptakan perekonomian nasional 
yang mampu tumbuh secara berkelanjutan dan stabil, sehingga kegiatan di sektor 
jasa keuangan perlu terselenggara secara adil, teratur dan akuntabel, agar sistem 
keuangan negara mampu tumbuh dengan stabil dan berkelanjutan, serta 
diharapkan mampu melindungi kepentingan konsumen dan masyarakat. Hal ini 
sebagaimana termaktub dalam konsideran UU OJK. 
“Banyaknya permasalahan lintas sektoral di sektor jasa keuangan, yang 
meliputi tindakan moral hazard, belum optimalnya perlindungan 
konsumen jasa keuangan, dan terganggunya stabilitas sistem keuangan 
semakin mendorong diperlukannya pembentukan lembaga pengawasan di 
sektor jasa keuangan yang terintegrasi. Terjadinya proses globalisasi 
dalam sistem keuangan dan pesatnya kemajuan di bidang teknologi 
informasi serta inovasi finansial telah menciptakan sistem keuangan yang 
sangat kompleks, dinamis, dan saling terkait antar-subsektor keuangan 
baik dalam hal produk maupun kelembagaan. Di samping itu, adanya 
lembaga jasa keuangan yang memiliki hubungan kepemilikan di berbagai 
subsektor keuangan (konglomerasi) telah menambah kompleksitas 
transaksi dan interaksi antarlembaga jasa keuangan di dalam sistem 
keuangan.”12 
 
Tugas pengawasan yang dilakukan oleh OJK menggunakan sistem 
pengawasan yang terintegrasi, dimana seluruh aktifitas di bidang jasa keuangan 
yang dilakukan oleh berbagai lembaga keuangan di Indonesia harus tunduk pada 
OJK, kecuali yang ditentukan lain dalam UU.“Terpadunya kebijakan yang 




                                                        
12Penjelasan umum UU OJK 
13 Zulkarnain Sitompul, Konsepsi Dan Transformasi Otoritas Jasa 
Keuangan(Conception And Transformation Financial Services Authority), Jurnal Legislasi 






Pelaksanaan kewenangan OJK sebagai lembaga pengawas dapat dilakukan 
secara:  
a. Preventif, yakni dalam bentuk aturan, pedoman, bimbingan, dan pengarahan  
b. Represif, yakni dalam bentuk pemeriksaan, penyidikan dan penerapan sanksi-
sanksi. 
Perlindungan hukum dalam sistem hukum nasional terhadap pemodal telah 
diatur secara formal untuk yang pertama kalinya sejak dikeluarkannya Keputusan 
Presiden (yang untuk selanjutnya disebut sebagai Keppres) Nomor 53 Tahun 1990 
tentang Pasar Modal, selanjutnya diatur dalam UUPM beserta peraturan 
pelaksananya. 
OJK telah mengaturnya secara tegas dalam pasal 28 sampai pasal 31 UU 
OJK.Hal ini merupakan salah satu bentuk perlindungan hukum preventif yang 
dapat diberikan oleh OJK kepada pemodal. 
Bentuk perlindungan hukum prefentif lainnya juga diatur dalam  Keputusan 
Ketua Badan Pengawas Pasar Modal Dan Lembaga Keuangan  Nomor: Kep-
716/Bl/2012 Tentang Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal, yaitu: 
“Dalam hal klaim yang diajukan Pemodal atas Dana Perlindungan 
Pemodal tidak diterima oleh Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal, 
maka Pemodal berhak mengajukan keberatan atas keputusan 
Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal kepada Bapepam dan LK 
dengan prosedur sebagai berikut:  
1) Pemodal menyampaikan permohonan dengan mengisi formulir yang 
ditentukan dalam petunjuk teknis dan pedoman penanganan dan 
pembayaran klaim yang diterbitkan Dana Perlindungan Pemodal 
dengan melampirkan dokumen, data, informasi, dan bukti-bukti 
lainnya sebagaimana disyaratkan dalam formulir tersebut. 
2)  Permohonan disampaikan dalam jangka waktu tidak lebih dari 30 (tiga 
puluh) hari sejak tanggal surat pemberitahuan tidak diterimanya klaim 
oleh Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal.  
3)  Apabila Bapepam dan LK menetapkan bahwa klaim dapat diganti rugi 
oleh Dana Perlindungan Pemodal, maka Penyelenggara Dana 
Perlindungan Pemodal wajib dalam waktu tidak lebih lama dari 5 
(lima) hari kerja sejak diterimanya penetapan dari Bapepam dan LK 
melakukan pembayaran kepada Pemodal tersebut sesuai dengan 
jumlah yang telah ditetapkan oleh Bapepam dan LK”.14 
 
                                                        





Bunyi pasal diatas, maka kita dapat mengetahui bahwasanya dalam 
Keputusan Ketua Bapepam dan LK Nomor : Kep-716/BL/2012, apabila 
permohonan pengajuan ganti rugi yang diajukan oleh pemodal tidak dikabulkan 
oleh penyelenggara perlindungan pemodal, OJK masih memiliki kewenangan 
untuk mengkaji kembali permohonan tersebut dengan cara pemodal mengajukan 
keberatan kepada OJK atas keputusan penolakan yang dia terima, dan atas 
permohonan keberatan pemodal ini, OJK dapat memutuskan hal yang berbeda 
dengan penyelenggara perlindungan pemodal yaitu menerima keberatan pemodal, 
dan penyelenggara dana perlindungan pemodal wajib melaksanakan keputusan 
OJK ini. 
Salah satu bentuk perlindungan hukum represif adalah apabila terjadi tindak 
kejahatan di bidang keuangan, khususnya pasar modal, maka OJK dapat 
melakukan penyidikan terhadap hal tersebut, yang dilakukan oleh Penyidik OJK, 
meskipun tidak mengurangi kewenangan penyidikan yang ada di tangan 
kepolisian. 
 
B. Bentuk Perlindungan Hukum Yang Berasaskan Proporsional Yang 
Dapat Diberikan Kepada Pemodal Oleh Penyelenggara Dana 
Perlindungan Pemodal 
 
Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal (PDPP) adalah perseroan yang 
telah mendapatkan izin usaha dari BAPEPAM dan LK untuk menyelenggarakan 
kegiatan usaha Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal. 
Pebentukan PDPP didasarkan pada kewenangan OJK dalam melaksanakan 
pembinaan, pengaturan, dan pengawasan pasar modal, sebagaimana diatur dalam 
Pasal 4 UUPM yang berbunyi : 
“Pembinaan, pengaturan, dan pengawasan sebagaimana dimaksud dalam 
Pasal 3 dilaksanakan oleh Bapepam dengan tujuan mewujudkan 
terciptanya kegiatan Pasar Modal yang teratur, wajar, dan efisien serta 
melindungi kepentingan pemodal dan masyarakat”15 
 
 
                                                        





Hal ini juga senada dengan bunyi pasal 4 UU OJK, sebagai berikut: 
“OJK dibentuk dengan tujuan agar keseluruhan kegiatan di dalam    sektor 
jasa keuangan:  
a. terselenggara secara teratur, adil, transparan, dan akuntabel;  
b. mampu mewujudkan sistem keuangan yang tumbuh secara 
berkelanjutan dan stabil; dan  
c. mampu melindungi kepentingan Konsumen dan masyarakat”16.  
 
Penjelasan pasal 4 huruf c ini disebutkan bahwa” 
“Yang dimaksud dengan “melindungi kepentingan Konsumen dan 
masyarakat” termasuk perlindungan terhadap pelanggaran dan kejahatan 
di sektor keuangan seperti manipulasi dan berbagai bentuk penggelapan 
dalam kegiatan jasa keuangan”. 
 
Dana perlindungan pemodal dibentuk oleh OJK untuk melaksanakan apa 
yang diamanatkan dalam pasal ini, yang untuk pengelolaannya diserahkan kepada 
PDPP. Untuk saat ini yang telah memperoleh izin usaha dari OJK sebagai PDPP 
adalah Securities Investor Protection Fund (SIPF).PDPP didirikan dengan 
maksud dan tujuan: 
“ 1. Menatausahakan dan mengeloladana pelindungan pemodal di pasar 
modal Indonesia. 
2. Melakukan investasi atas dana perlindungan pemodal di pasar modal 
Indonesia. 
3. Melakukan pemeriksaan, verifikasi, membuat analisa untuk 
melakukan pembayaran dan tindakan lainnya sehubungan dengan 
klaim yang dilakukan oleh pemodal. 
4. Menerima tambahan dana dan atau memungut biaya sehubungan 
dengan kegiatan perlindungan pemodal di pasar modal Indonesia. 
5. Melakukan tindakan untuk pengembalian (recovery) dana yang telah 
dikeluarkan dari Dana Perlindungan Aset Pemodal untuk pembayaran 
klaim berdasarkan subrogasi atas hak pemodal terhadap pihak yang 
telah menimbulkan kerugian, termasuk namun tidak terbatas ikut serta 
dalam proses hukum baik di dalam maupun di luar pengadilan. 
6. Serta melakukan segala kegiatan pendukung lainnya yang berkaitan 




                                                        
16pasal 4 UU OJK 





Prinsip perlindungan hukum ini berangkat dari pemikiran bahwa pemodal 
memiliki kedudukan yang lebih lemah dibandingkan dengan perusahaan (emiten). 
Konsep keadilan dalam perlindungan hukum yang peneliti maksud disini 
baik perlindungan hukum preventif maupun represif.Teori keadilan yang 
digunakan sebagai dasar analisis perlindungan hukum pemodal adalah teori 
keadilan John Rawls dan penerapan asas proporsionalitas di dalamnya.Ralws 
menyebutkan “justie as fairness” yang ditandai dengan prinsip rasionalitas, 
kebebasan dan kesamaan. 18 Kesamaan yang dimaksud dalam hal ini adalah 
kesetaraan kedudukan dan hak bukan kesamaan hasil yang dapat diperoleh semua 
orang.Kesetaraan kedudukan ini juga dapat diartikan sebagai keseimbangan posisi 
antara pemodal dengan pelaku usaha (perusahaan/emiten). 
Adapun bentuk perlindungan hukum terhadap pemodal yang diberikan oleh 
PDPP adalah sebagai berikut: 
a. Mewakili Dana Perlindungan Pemodal untuk melaksanakan upaya 
pengembalian atau penggantian dana dari Dana Perlindungan Pemodal yang 
telah dibayarkan kepada Pemodal, dari Kustodian yang menyebabkan Aset 
Pemodal dimaksud hilang 
b. Meminta Kustodian dan Pemodal untuk memberikan kuasa dalam rangka 
mendapatkan informasi dan dokumen yang diperlukan dalam rangka verifikasi 
klaim Pemodal, dengan tetap memperhatikan ketentuan kerahasiaan 
sebagaimana dimaksud dalam peraturan perundang-undangan yang berlaku 
c. Melakukan pembayaran dan tindakan lainnya sehubungan dengan klaim 
Pemodal yang telah dinyatakan sah untuk dibayarkan 
Semuanya termasuk dalam kewenangan yang dimiliki oleh PDPP 






                                                        





Perlindungan hukum sebagaimana diatur diatas, tidak lantas diberikan 
kepada semua pemodal.terdapat beberapa persyaratan yang harus dipenuhi oleh 
pemodal jika asetnya hendak dilindungi oleh PDPP. Persyaratannya adalah 
sebagai berikut: 
“ 1. Pemodal menitipkan asetnya dan memiliki rekening Efek pada 
Kustodian 
2. Dibukakan Sub Rekening Efek pada Lembaga Penyimpanan dan 
Penyelesaian oleh Kustodian dan 
3. Memiliki nomor tunggal identitas pemodal (single investor 
identification) dari Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian.” 
 
Haltersebut tidak berlaku bagi Pemodal yang memenuhi satu atau lebih 
kriteria berikut: 
“ 1. Pemodal yang terlibat atau menjadi penyebab Aset Pemodal hilang 
2. Pemodal merupakan pemegang saham pengendali, direktur, 
komisaris, atau pejabat satu tingkat di bawah direktur Kustodian; 
dan/atau 
3. Pemodal merupakan Afiliasi dari Pihak-pihak tersebut pada angka 
1 dan 2”. 
 
Ganti rugi sebagaimana dimaksud diberikan dalam bentuk dana sebesar nilai 
Aset Pemodal yang hilang dan/atau sesuai dengan batasan paling tinggi untuk 
setiap Pemodal dan setiap Kustodian yang ditetapkan oleh OJK. Ganti rugi atas 
nilai Aset Pemodal yang hilang tidak mencakup nilai kerugian atas perkiraan nilai 
investasi masa datang. 
Aset pemodal yang hilang, maka OJK mengeluarkan Surat Edaran Otoritas 
Jasa Keuangan Nomor 18/SEOJK.04/2013 tentang Kriteria Pernyataan Tertulis 
Oleh Otoritas Jasa Keuangan Dan Tata Cara Penentuan Nilai Aset Pemodal Yang 
Hilang, dan Surat Keputusan Anggota Dewan Komisioner OJK Nomor KEP-
70/D.04/2013 tentang Penetapan Batasan Paling Tinggi Untuk Setiap Pemodal 
Dan Setiap Kustodian Dalam Rangka Pembayaran Ganti Rugi Kepada Pemodal 
Dengan Menggunakan Dana Perlindungan Pemodal, yang intinya sebagai berikut: 
“ a. Batasan paling tinggi untuk setiap Pemodal pada satu Kustodian 
dalam rangka pembayaran ganti rugi kepada Pemodal dengan 
menggunakan Dana Perlindungan Pemodal adalah sebesar 






b. Batasan paling tinggi untuk setiap Kustodian dalam rangka 
pembayaran ganti rugi kepada Pemodal dengan menggunakan Dana 
Perlindungan Pemodal adalah sebesar Rp50.000.000.000,00 (lima 
puluh miliar rupiah)”.19 
 
Penetapan maksimal klaim tersebut merupakan rekomendasi dari 
rekomendasi dari David White,  yang merupakan konsultan managemen risiko di 
pasar modal Indonesia, yang telah melakukan analisis kuantitatif atas 
pembentukan dana proteksi pemodal di Indonesia. Analisis tersebut dilakukan 
berdasarkan kondisi pasar modal di Indonesia pada awal tahun 2006. Bersama 
dengan Tim Studi Pembentukan Dana Proteksi Pemodal BAPEPAM-LK yang 
melakukan penelitian tentang dana proteksi pemodal guna pembentukan DPP 
yang ada saat ini. Rekomendasi yang diberikan oleh White tersebut didasarkan 
pada kondisi keuangan dan pasar modal pada awal tahun 2006, sedangkan DPP 
yang merupakan produk hasil kajian tersebut baru dibentuk pada tahun 2013, 
dimana kondisi pasar modal dan keuangan di Indonesia telah berubah, tetapi OJK 
tetap menggunakan analisis White tersebut sebagai bahan acuan penetapan 
besaran maksimal pengajuan klaim dari pemodal. 
Pemodal besar yang kehilangan asetnya merasa diberlakukan tidak adil, 
karena mereka merasa memiliki andil dalam pendanaan PDPP yang diantaranya 
berasal dari iuran anggotanya, dimana besarannya ditetapkan sebesar 0.001% 
pertahun.Disini mereka merasa memiliki andil dalam iuran keanggotaan tersebut, 
sebagaimana kita ketahui bahwa perantara pedagang efek dan bank kustodian 
memperoleh imbalan jasa terhadap setiap transaksi yang dilakukan oleh 
nasabahnya yaitu pemodal.Semakin besar transaksi dan aset yang dimiliki oleh 
nasabahnya, maka semakin besar pula imbalan jasa yang mereka terima. 
Oleh karena itu, pemodal merasa bahwa penetapan maksimal klaim tersebut 
perlu dikaji ulang, karena banyak diantara mereka yang menginvestasikan asetnya 
di pasar modal diatas 1 Milyar, sehingga besarnya maksimal klaim sebesar 25 Juta 
dianggap tidak adil. Hal ini disebabkan karena sumber dana dari DPP yang berasal 
                                                        
19Surat Keputusan Anggota Dewan Komisioner OJK Nomor KEP-70/D.04/2013 tentang 
Penetapan Batasan Paling Tinggi Untuk Setiap Pemodal Dan Setiap Kustodian Dalam Rangka 





dari iuran anggotanya (kustodian) inilah yang membuat para pemodal merasa 
jumlah klaim maksimal sebesar 25 Juta dan 50 milyar dianggap tidak adil. Mereka 
merasa memiliki andil dalam sumber dana tersebut, selain itu DPP juga telah 
diberikan hak untuk menginvestasikan dana tersebut sehingga dapat menambah 
kekayaan yang mereka miliki. 
 
C. Bentuk Kewenangan Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal Dalam 
Memberikan Perlindungan Hukum Kepada Pemodal 
 
Suatu lembaga yang memiliki kewenangan untuk mewakili dana 
perlindungan pemodal dalam memberikan perlindungan hukum terhadap 
pemodal, seharusnya menjadi suatu lembaga yang mandari dan independen dalam 
menjalankan tugasnya tersebut. Sebagai lembaga yang memberikan perlindungan 
hukum terhadap pemodal, kemandirian tersebut tidaklah dimiliki oleh 
PDPP.Pelaksanaan kewenangan yang dimiliki oleh PDPP hingga pengangkatan 
direkturnya, masih terdapat campur tangan OJK. 
Mulai dari proses recruitment hingga proses pemberhentian direktur dan 
komisaris PDPP tetap dilakukan oleh OJK. Hal ini sebagaimana disebutkan dalam 
lampiran Keputuan BAPEPAM dan LK Nomor :Kep-716/BL/2012 angka 8, yang 
berbunyi : 
“ e. Setiap calon direktur dan komisaris Penyelenggara Dana 
Perlindungan Pemodal yang akan diajukan dalam Rapat Umum 
Pemegang Saham tentang Pengangkatan direktur dan komisaris, 
wajib terlebih dahulu menjalani penilaian kemampuan dan 
kepatutan yang dilakukan oleh Bapepam dan LK. 
f. Dalam melakukan penilaian kemampuan dan kepatutan 
sebagaimana dimaksud pada huruf d, Bapepam dan LK dapat 
membentuk komite. 
g. Penilaian kemampuan dan kepatutan calon direktur dan komisaris 
Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal sebagaimana 
dimaksud pada huruf e dilakukan antara lain melalui penelitian 
administratif, wawancara, dan/atau permintaan presentasi yang 
meliputi namun tidak terbatas atas rencana strategis pengembangan 








h. Direktur Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal dapat 
diberhentikan dari jabatannya oleh Bapepam dan LK apabila 
direktur tersebut, antara lain:   
1) tidak memiliki akhlak dan moral yang baik;  
2) melakukan perbuatan tercela di bidang Pasar Modal pada 
khususnya  dan di bidang keuangan pada umumnya;  
3) melakukan pelanggaran yang cukup material atas ketentuan 
peraturan perundang-undangan di bidang Pasar Modal; 
dan/atau  
4) tidak mempunyai komitmen terhadap pengembangan Dana  
Perlindungan Pemodal; dan/atau  
5) gagal atau tidak cakap menjalankan tugas”. 
 
Persoalan lain adalah kewenangan PDPP yang terbatas, sebagai 
penyelenggara DPP, PDPP tidak dapat memberikan persetujuan atau 
penolakannya kepada klaim pemodal atas dasar persetujuannya sendiri. OJK 
dalam hal ini tetap memiliki kewenangan untuk turut serta mulai dari memberikan 
persetujuan dalam pembentukan komite klaim hingga memberikan keputusan 
yang berbeda dengan PDPP jika ada pemodal yang mengajukan keberatan kepada 
OJK tetang penolakan klaimnya yang dia terima dari  PDPP. 
Bagi lembaga yang memiliki peranan penting dalam memberikan 
perlindungan kepada pemodal, sudah seharusnya PDPP memiliki kemandirian 
dalam melaksanakan kewenanganan sebagai penyelenggara DPP. 
Ketidakmandirian yang dimiliki oleh PDPP pada dasarnya memiliki tujuan 
yang baik untuk mewujudkan terlaksananhya pembinaan, pengaturan, dan 
pengawasan Pasar Modal demi mewujudkan terciptanya Pasar Modal yang 
teratur, wajar, dan efisien serta melindungi kepentingan pemodal dan masyarakat 
sebagaimana diatur dalam Pasal 4 UUPM. Dan sebagaimana telah disebutkan 
diatas, salah satu cara melakukan pengawasan maka OJK berwenang untuk 
membentuk peraturan di bidang jasa keuangan. 
Istilah wewenang atau kewenangan seringkali diartikan sama oleh setiap 
orang, padahal kedua hal ini adalah hal yang berbeda. Wewenang (authority) 
dapat diartikan sebagai orang yang berkuasa dan memiliki hak untuk melakukan 
suatu perbuatan/tindakan tertententu, sedangkan kewenangan adalah kekuasaan 





perundangan atau kekuasaan yang lebih tinggi.20 
Dalam teori kewenangan sebagaimana telah dijelaskan pada bab 
sebelumnya dalam penelitian ini, kita mengenal terdapat 3 bentuk kewenangan, 
yaitu: 
1. Kewenangan atribusi 
2. Kewenangan delegasi 
3. Kewenangan mandat. 
Kewenangan atribusi yang diperoleh langsung melaui pembangian 
kekuasaan negara oleh UUD’45 jelas bukan merupakan jenis kewenangan yang 
dimiliki oleh PDPP.Jadi dalam hal ini, kemungkinan kewenangan yang dimiliki 
oleh PDPP adalah kewenangan mandat atau delegasi. Adapun ciri-ciri 
kewenangan mandat dan delegasi dapat dilihat dari tabel berikut:  
Tabel 
Ciri-Ciri Kewenangan Mandat Dan Delegasi21 
 Mandat Delegasi 
a. Prosedur 
pelimpahan 
Dalam hubungan rutin 
atasan bawahan: hal biasa 
kecuali dilarang secara 
tegas 
Dalam 1 organ 
pemerintahan kepada 
organ lain dengan 
peraturan perundang-
undangan 
b. Tanggung jawab 
dan tanggung gugat 
Tetap pada pemberi 
mandate 
Tanggung jawab dan 
tanggung gugat beralih 
pada delegataris 
(penerima delegasi) 
c. Kemungkinan si 
pemberi 
menggunakan 
wewenang itu lagi 




Tidak dapat menggunakan 
wewenang itu lagi kecuali 
setelah ada pencabutan 
dengan berpegang pada 
asas “ontrariue actus” 
 
Jika dilihat dari ciri-ciri kewenangan tersebut, maka kewenangan yang 
dimiliki oleh penyelenggara DPP dapat dikategorikan dalam kewenangan 
delegasi, dimana OJK sebagai lembaga yang berwenang dalam penyelenggara 
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kegiatan di sektor jasa keuangan telah memberikan izinnya kepada PDPP sebagai 
pengelola DPP, sebagaimana disebutkan dalam lampiran Keputusan Ketua 
BAPEPAM dan LK Nomor : Kep-716/BL/2012, angka 2 dan 3 yang berbunyi 
sebagai berikut: 
“ 2) Pihak yang dapat menyelenggarakan kegiatan usaha 
Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal adalah Perseroan 
yang telah mendapatkan izin usaha dari Bapepam dan LK.  
3) Penyelenggara Dana Perlindungan Pemodal bertanggung jawab 
atas penyelenggaraan dan pengelolaan Dana Perlindungan 
Pemodal sebagaimana diatur dalam Peraturan Nomor VI.A.4 
tentang Dana Perlindungan Pemodal”.22 
 
Kewenangan yang dimiliki oleh penyelenggara DPP, sebagai mana 
disebutkan dalam angka 6 Keputusan Ketua BAPEPAM-LK Nomor : Kep-
716/BL/2012 yaitu : 
1. Mewakili DPP baik di dalam maupun di luar pengadilan 
2. Melakukan investasi terhadap DPP dengan tujuan meningkatkan nilai DPP 
secara optimal 
3. Memungut iuran DPP dari anggota 
4. Melakukan pembukuan  
5. Membayar segala biaya yang ditimbulkan dari segala kegiatan DPP 
6. Menetapkan persyaratan, prosedur mengenai keanggotaan, penanganan ganti 
rugi, dan kebijakan investasi DPP 
7. Mengusulkan maksimal klaim kepada BAPEPAM-LK 
8. Melakukan pemeriksaan, verifikasi, dan membuat analisis dalam rangka 
pengambilan keputusan menerima atau menolak pembayaran klaim pemodal 





                                                        






Heinrich Triepel berpendapat, sebagaimana dikutip oleh Lukman Hakim 
menyatakan, bahwa pendelegasian kewenangan dalam hal ini berarti bahwa telah 
terjai peralihan kompetensi dan kewenangan dari delegator kepada delegataris 
baik seluruhnya maupun sebagian, dan setelah menerima pendelegasian ini maka 
delegataris melaksanakan kewenangannya tersebut atas namanya dan tanggung 
jawabnya sendiri. Sedangkan untuk penerima mandat, mandataris hanya bertindak 
sebagai alieno nomine atas nama pihak mandans.23Kewenangan yang dimiliki 
oleh PDPP bukanlah pendelegasian penuh atau pendelegasian sebagian. Hal ini 
dapat kita lihat dalam: 
1. Dalam penanganan klaim yang diajukan oleh pemodal, PDPP tidak dapat 
dengan bebas menentukan permohonan tersebut diterima atau ditolak, karena 
masih terdapat campur tangan OJK didalamnya, seperti dalam pembentukan 
komite klaim, susunan anggotanya wajib mendapat persetujuan terlebih 
dahulu dari Bapepam dan LK 
2. PDPP masih memiliki kewajiban untuk memberikan laporan kepada OJK 
mengenai pengelolaan DPP 
3. Jika pemodal keberatan terhadap penolakan PDPP, dia dapat mengajukan 
keberatan kepada OJK tentang hal tersebut, dan OJK dapat memberikan 
keputusan yang berbeda dengan PDPP tentang permohonan klaim ganti rugi 
yang diajukan pemodal. Jika OJK telah memutuskan untuk menerima 
permohonan pemodal, maka PDPP wajib memberikan ganti rugi kepada 
pemodal sesuai dengan keputusan yang telah ditetapkan oleh OJK. 
Pendelegasian sebagian ini memiliki dampak positif serta negative terhadap 
kinerja PDPP sebagai lembaga yang berwenang mengelola DPP. Adapun dampak 
positif dan negative tersebut diantaranya adalah sebagai berikut: 
1. Dampak positif pendelegasian sebagian, yaitu: 
a. tugas dan kewenangan OJK dalam melaksanakan pengawasan di pasar 
modal padat terlaksana dengan baik, hal ini dikarenakan proses 
rekruitmen direktur dan komisaris PDPP harus berdasarkan persetujuan 
                                                        





OJK, sehingga orang-orang yang terpilih sebagai direktur dan komisaris 
adalah orang-orang yang kredibel. 
b. Bagi pemodal, pendelegasian sebagian ini juga memberikan dampak 
positif, karena pemodal masih dapat melakukan klaim ganti rugi asetnya 
yang hilang kepada OJK apabila PDPP memutuskan menolak 
permohonan klaim mereka. Dan OJK dapat memberikan keputusan yang 
berbeda dengan keputusan PDPP. 
2. Dampak negatif pendelegasian sebagian, yaitu: 
1. PDPP tidak bisa sepenuhnya mandiri, karena OJK masih dapat ikut 
campur di dalmnya, seperti dalam proses rekruitmen dan penanganan 
klaim 
2. PDPP lebih bersikap pasif dan lambat dalam penanganan klaim, karena 
PDPP harus menunggu pernyataan tertulis OJK terlebih dahulu mengenai 
kehilangan aset yang dialami pemodal dalam rangka penggunaan DPP. 
3. Adanya maksimal klaim yang ditetapkan oleh OJK, membuat PDPP tidak 
dapat memberikan ganti rugi lebih dari aturan tersebut, sehingga 
walaupun ada pemodal yang kehilangan asetnya lebih dari 1 milyar, maka 
PDPP hanya dapat memberikan ganti rugi maksimal 25 juta terhadap 
permohonan klaim yang diajukan pemodal. 
4. Ruang gerak PDPP menjadi terbatas, karena dalam melaksanakan 
kewenangannya untuk mengelola DPP mereka tetap membutuhkan 
persetujuan dari OJK. Kondisi yang seperti ini jelas membuat kinerja 
PDPP kurang maksimal, karena masih ada unsur ketergantungan dalam 
menentukan arah kebijakannya untuk memproses permohonan klaim dari 
pemodal. 
Hal yang berbeda mungkin akan terjadi, apabila pendelegasian yang 
diberikan oleh OJK terhadap PDPP adalah pendelegasian penuh, dimana PDPP 
dapat dengan bebas dan leluasa mengelola DPP dan memproses klaim 
permohonan ganti rugi oleh pemodal. Penanganan klaim dari pemodal dapat 
berlangsung lebih cepat dan efektif, dan DPP dapat dikelola dengan lebih 





terhadap OJK tetap ada, dalam melakukan kewenangan PDPP lainnya OJK tidak 
lagi turut campur dan membiarkan PDPP dapat independen (mandiri). 
 
Simpulan 
Bentuk perlindungan hukum kepada pemodal dalam Pasar Modal Indonesia 
dibagi menjadi perlindungan hukum preventif dan perlindungan hukum 
represif.Adapun bentuk perlindungan hukum prefentif bagi pemodal adalah 
dicantumkannya mengenai perlindungan konsumen dan masyarakat dalam UU 
OJK.Dan dalam perlindungan hukum represif apabila terjadi kasus dalam bidang 
pasar modal khususnya yang merugikan pemodal, maka OJK dapat melakukan 
penyidikan sebagaimana diatur dalam pasal 49 sampai dengan pasal 51 UUOJK, 
selain itu dalam UU OJK juga mengatur tentang ketentuan pidana apabila terdapat 
pihak yang melanggar ketentuan yang telah diatur dalam UU tersebut. 
Berdasarkan Surat Keputusan Anggota Dewan Komisioner OJK                                     
Nomor KEP-70/D.04/2013 tentang Penetapan Batasan Paling Tinggi Untuk Setiap 
Pemodal Dan Setiap Kustodian Dalam Rangka Pembayaran Ganti Rugi Kepada 
Pemodal Dengan Menggunakan Dana Perlindungan Pemodal. Dalam SK tersebut 
disebutkan bahwa maksimal klaim yang diberikan kepada pemodal sebesar 25 juta 
dan terhadap bank kustodian sebesar 50 Milyar. Jumlah maksimal klaim tersebut 
tidak sesuai dengan asas proporsionalitas karena untuk semua pemodal dan 
custodian yang kehilangan dananya diberikan ganti rugi yang sama besar. 
Dalam Keputusan Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga 
Keuangan Nomor : KEP-716/BL/2012 tentang Penyelenggara Dana Perlindungan 
Pemodal, disebutkan bahwa OJK masih dapat turut serta dalam pelaksanaan 
kewenangan PDPP sebagai lembaga penyelenggara DPP. Maka dalam 
melaksanakan kewenangannya sebagai PDPP, PT P3IEI juga mengikuti ketentuan 
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